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Prijate menovepoliticke rozhodnuti
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Prijaté rozhodnuti bankovni rady o urokovych sazbach se opira o novou makroekonomickou prognozu. Se zakladnim scénarem prognozy
je konzistentni pokles trznich urokovych sazeb na celém vyhledu.

Bankovni rada vedle zakladniho scénare prognozy diskutovala dalsi dva scénare. Prvni z nich simuluje potencialni dopady zvysenych
inflacnich oCekavani, druhy pak predpoklada rychlejSi oziveni domaci poptavky.

CNB jiz od fijna 2022 neintervenuje na devizovém trhu proti oslabovani koruny. Bankovni rada dnes formalné ukonéila intervenéni rezim
oznameny v kvétnu 2022 a zaroven obnovila program odprodeje Casti vynosu z devizovych rezerv. CNB bude v ramci rezimu fizeného
plovouciho kurzu vzdy z principu branit nadmérnym vykyvam kurzu koruny ohrozujicim cenovou Ci finanéni stabilitu, kdykoliv to bankovni rada

uzna za nezbytne.

Bankovni rada soucasne potvrdila sve odhodlani pokracovat v boji proti inflaci, dokud nebude plné pod kontrolou, tedy stabilizovana na
2% cili. To znamena, ze se urokové sazby budou v nasledujicich c¢tvrtletich pohybovat vyse oproti zakladnimu scénafri prognozy.
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Ekonomicky vyvoj

» V Ceské ekonomice odeznivaji silné nakladové inflacni tlaky, které mely puvod v externim
prostredi, | poptavkove tlaky plynouci z domaci ekonomiky.

« HDP podle pfedb&Zného odhadu CSU ve druhém kvartale meziétvrtletné vzrostl o 0,1 %,
v predchozim kvartale ekonomika stagnovala. Mezirocne ve druhem kvartale HDP klesl 0 0,6 %.
Proti rustu pusobila i nadale zeimena spotreba domacnosti, kterou tlumi vysoke ceny energii
a potravin, negativni sentiment a vyssi urokove sazby. Ekonomika se podle nasich analyz
pohybuje pod svym potencialem.

* Na druhou stranu nezameéstnanost zustava nizka a trh prace napjaty. Prumyslova produkce
vV meziroCnim vyjadreni roste, a to zejména diky oziveni vyroby v automobilovém prumysiu
v dusledku odeznivani problému v dodavatelskych fetézcich.

« Zahranicni poptavka zvolnuje, a to i diky prisné menove politice velkych centralnich bank
a postupnému odeznivani viadnich opatreni prijatych behem energeticke krize.
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Srovnani s minulou prognézou CNB
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Vnejsi prostredi: prognoza a vyhled pro efektivni eurozonu
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Prognoza HDP

10
:
6
4
2
0 — ﬂ
2
4
6
21 Vou22 0N Nou23 0 i V24 i IV 125

90% 70% e 50% BN 30%

Poznamka: mezirocni zmeny v %, stalé ceny, sezonne ocisteno.



CN CESKA
NARODNI
o BANKA
49

Prognoza inflace
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Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Prognéza kurzu (CZK/EUR)
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Rizika a nejistoty prognozy

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty zakladniho scénare prognozy jako vyrazne
a jdouci proinflachim smeérem.

Proinflacni rizika:

« hrozba ztraty ukotvenosti inflaénich oekavani a souvisejici riziko mzdové-inflacni spiraly, ktere by vedly k obnoveni
poptavkovych tlaku a k perzistenci inflace

« delSi pusobeni expanzivni fiskalni politiky

Nejistoty:

« dalSi vyvoj valecneho konfliktu na Ukrajine

* dostupnost a ceny energii

* budouci nastaveni zahraniCni menove politiky

11
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Zakonny mandat

 Bankovni rada ujituje vefejnost, Ze kroky CNB budou dostate&né k obnoveni cenové stability
v souladu se zakonnym mandatem.

 Bankovnirada je zaroven pripravena adekvatne reagovat na pripadne naplneni rizik prognozy.

12
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Dekujeme za vasi pozornost

Vice informaci o prognoze naleznete na strankach

https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/prognoza/ a ve

Zprave o menove politice — leto 2023, jejiz uvodni cast
bude (spolu s boxy a tabulkou klicovych

makroindikatoru) zverfejnéna 4. srpna 2023.

Zprava cela bude zverejnena 11. srpna 2023.
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Rozhodnuti v kostce

\ Se zakladnim scenarem prognodzy je konzistentni pokles trznich urokovych sazeb
na celém vyhledu.

%@ Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty prognozy jako vyrazne a jdouci
proinflacnim sméerem.

Bankovni rada ponechala klicovou urokovou sazbu 2T repo na 7,00 %.
0]

Pro toto rozhodnuti hlasovalo vSech sedm Clenu bankovni rady.
O‘G'ﬁ,o
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